
















УЛОГАТА НА ФИНАНСИСКИОТ МАНАЏМЕНТОТ ЗА РАБОТЕЊЕТО НА 
ПРЕТПРИЈАТИЈАТА ОД ОБЛАСТА НА ТУРИЗМОТ 
THE ROLE OF THE FINANCIAL MANAGEMENT FOR THE OPERATION OF 
THE ENTERPRISE IN THE FIELD OF TOURISM 
 
Цане Котески 




Универзитет ,,Гоце Делчев-Штип, Факултет за Туризам и бизнис логистика - 
Гевгелија 
zlatko.jakovlev@ugd.edu.mk 
Никола В. Димитров 






Една од суштествените работи на менаџерските активности е донесување на 
деловни одлуки, меѓу кои и финансиското одлучување. Финансиското одлучување на 
менаџментот во туризмот се карактеризира со потреба за акција и постоење на повеќе 
насоки за нејзино реализирање. Едновремено поврзувањето на наведените активности 
во функција на правилно финансиско одлучување претставува основен услов и задача 
на финансискиот менаџер во туризмот. Се разбира, сето тоа во насока на постигнување 
на крајната цел, зголемување на цената по акција на акционерите. Во таа смисла, 
финансискиот менаџмент во претпријатијата од областа на туризмот треба да даде 
одговор на оптималната употреба, односно користење на средствата, обезбедување на 
извори на финасирање, обезбедување на оптимален трошок на ангажираниот капитал, 
одлучување за распределба на добивката, како и политиката на дивиденда. 
Клучни зборови: Финансиски менаџмент, менаџмент, финасиски одлуки, 
деловни финасии, туризам, туристички претпријатија. 
 
ABSTRACT 
One of the essential things of management activities is making business decisions, 
including financial decision-making. Financial decision-making in tourism management is 
characterized by the need for action and the existence of several guidelines for its realization. 
At the same time, the connection of the listed activities to the function of proper financial 
decision-making is the basic requirement and task of the financial manager in tourism. Of 
course, all this in the direction of achieving the ultimate goal, increase in shareholder share 
price. In that sense, the financial management in the enterprises in the field of tourism should 
give an answer to the optimal use, i.e. use of funds, provision of sources of financing, 
providing sources of financing, providing optimum cost of the engaged capital, deciding on 
the distribution of profits, as well as the dividend policy.  
Key words: financial management, management, financial decisions , business 
finance, tourism, tourist enterprises. 
 
   
 
ВОВЕД 
Предмет на истражувањето на овој труд претставува улогата на финансискиот 
менаџмент и носење на квалитетни финансиски одлуки за ефективно и ефикасно 
работење на туристичките претпријатија како и за развој на туризмот. Од овој труд се 
очекува да се создаде јасна слика за согледувањето на финансиските одлуки во 
претпријатијата од областа на туризмот придонесоа кон создавање фундамент за 
разбирање на клучните активности за проширување на можностите за креирање на 
адекватна туристичка понуда која ќе се базира на софистираните желби на 
туристичката побарувачка. Теоретското истражување и согледувањето на улогата и 
значењето на финасиското одлучување на менаџментот ќе ги разработи основните 
начини развој на туризмот. Комплексното третирање на оваа проблематика во трудот 
се очекува да биде придобивка од теоретски и практичен аспект. На тој начин би се 
придонело за динамичен развој на туризмот и негово адекватно промовирање. 
 
1. Поим за финансиски менаџмент 
Финансискиот менаџмент опфаќа широка подрачје на економски активности 
посветени на капиталот кој создава вишок на вредност. Поимот „финасиски 
менаџмент“ се состои од два збора. Зборот „финансии“ (англиски „finance“, германски  
„Finazien“, италјански „finanze“) потекнува од францускиот збор „finance“, што значи 
„парични средства“, односно пари, а зборот „management“ што значи управување.
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Финасискиот менаџмент може да се разгледува двострано – како научна 
дисциплина и како функција на туристичко претпријатие. Финасиски менаџмент како 
научна дисциплина се развива од науката за финансии и го проучува управувањето со 
финансиите во претпријатието. Финасискиот менаџмент е во тесна врска со другите 
научни дисциплини, а осбено со сметководството и економијата. Финасискиот 
менаџмент претставува специјализиран вид на менаџмент.  
Финасискиот менаџмент како функција на претпријатието од доменот на 
туризмот ги опфаќа активностите на претпријатието кои се однесуваат на стекнување, 
финансирање и управување со имотот, имајќи ја предвид основната цел на работењето. 
Управувањето со финасиите се врши преку управување на паричните текови на 
туристичкото претпријатие. Управувањето со финансиската дејност се остварува врз 
основа на познавање на: економијата, финасиското право, информатиката, 
сметководството, математичките и статистичките методи, теоријата на прогнозирање и 
планирање и друго. Исто така, финасискиот менаџмент бара добро познавање на 
другите полиња на финансии, како што се финансиските пазари и институции, бидејчи 
одговорноста и полето на работа на финансикиот менаџер е посредување со 
финансикото окружување и прибавување на средства. Исто така, потребно е познавање 
на инвестирањето, бидејќи вложувањето во акции бара познавање на принципот на 
акции и правила на менаџментот на портфолио на акции и бидејќи  финално цената на 
акцијата се одредува на финансискиот пазар.
2
 Финасискиот менаџмент опфаќа 
планирање, организација, мотивација, контрола и слично. Определувањето на поимот 
финансиски менаџмент е во тесна врска со определувањето на поимот финансиски 
односи.  
Според поширокото сфаќање, финасиските односи го опфаќаат процесот на 
репродукција во целина. Во таа смисла и финасискиот менаџмент во поширока смисла 
може да се дефинира како компонента на финасиската политка, која опфаќа дејност 
                                                           
1
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насочена кон постигнување на поставените цели со користење на одбраните 
инструменти. Ваквиот пристап претставува физиократски. Припадниците на овој 
правец за главен извор на богатсво го сметале производството. Според потесното 
сфаќање, финасиските односи не го опфаќаат целокупниот процес на репродукцијата, 
туку само фазата на распределба. Во таа смисла финасискиот менаџмент може да се 
дефинира како целосен метод на најдобра прераспределба на приходите, заради 
зачувување на привремено слободните парични средства. Ваквиот пристап одговара на 
меркантилизмот. Припадниците на овој правец сметале дека изворите на богатство се 
наоѓаат во трговијата.  
Специфичноста на финанскиот менаџмент е во тоа што тој се базира на неколку 
основни категории: вредност на паричните ресурси, парични текови, претприемнички 
и финасиски ризици, цена на капиталот, ефикасен пазар, обрат на капиталот, 
солвентонст и друго. Неопходно е секогаш да се прогнозира, планира и оценува како 
одделна одлука ќе влијае на ефикасноста на претпријатието од областа на туризмот, 
стопанската гранка и националното стопанство во целина. Покрај тоа, треба да се 
проценува дали одделни одлуки ќе доведат до одредени диспропорции. 
Финансиите претставуваат крвоток на деловните туристички субјекти, а 
финансискиот менаџмент зазема централно место во туристичкото претпријатие.
3
 
Финаскиот менаџмент има посебно место во системот на менаџментот, поради тоа што 
постои тесна врска на финансиите со управувањето, технологијата, ресурсите, кадрите 
и слично. Често изворите на финансиските проблеми се наоѓаат во тие области. Од 
друга страна, грешките во финансискиот менаџмент може да доведат до негативни 
последици во областа на управувањето со технологиите, ресурсите, кадрите и друго. 
Во општиот менаџмент се забележува дека проблемите во областа на финсиите често 
се врзани за флуктуација на кадри, застарени технологии и слично. 
Во нашата земја, како и во други земји кои поминуваат преку транзиција на 
сопствеништвото и управување, финансискиот менаџмент го добива вистинското 
значење. Во овие земји, покрај претпријатијата кои биле во општествена соспственост 
или државна сопственост, речиси и да не постоеле други стопански субјекти. Покрај 
тоа, макроекономската политика и стопанскиот систем на тие земји го намалувале 
значењето на парите, па и активностите кои ги опфаќа финасискиот менаџмент имале 
помало значење. Наспроти нашата ситуација, финанскиот менаџмент во земјите со 
пазарно стопанство одамна станал значајна научна и практична дисциплина. 
 
2. Финансискиот менаџмент наспроти целите на претпријатијата од областа 
на туризмот 
Успешен финансиски менаџмент претпоставува реализација на многубројни 
специфични финансиски активности за остварување на целите на претпријатието од 
доменот на туризмот, при што не е важно кој вработен во туристичкото претпријатие е 
одговорен за нивно извршување.
4
 Целите на финасискиот менаџмент се наоѓаат надвор 
од финансиите, односно, тие не се цел сами за себе. Тие треба да одразуваат очекуван 
социјален и економски резултат на финасискиот менаџмент. Специфичноста на целите 
на финасискиот менаџмент се состои во нивното формулирање. Основната цел на 
финансискиот менаџмент на ниво на држава е зацврстување на системот на социјални 
односи кои постојат во дадена држава. За демократска држава тоа подразбира 
разработка и реализација на таквите одлуки, кои не би смееле да ги доведат посебните 
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слоеви на општеството во недозволена состојба. Затоа, при донесување на одлуки во 
финасискиот менаџмент треба да се проценат нивните последици не само во апсолутна 
димензија, туку и од позиција на нивната корелација со правната нормираност. При 
донесување на финансиските одлуки
5
 треба да се настојува:  
• да се намали веројатноста да се донесат погрешни одлуки, 
• да се намалат трошоците за нивна реализација, 
• да се намали ризикот кај реализација на одлуките и слично. 
Постојат повеќе финасиски цели на претпријатието од доменот на туризмот. 
Главна финансиска цел на туристичкото претпријатие претставува зголемување на 
профитот. Вработените тежнеат за себе да обезбедат максимална економска корист 
преку работење на претпријатието од областа на туризмот. Заради тоа, за вработените 
пред се на акционерите основна цел на работењето на туристичкото претпријатие е 
зголемување на нивните имоти, богатства и благосостојби.  
Често како доказен начин на максимизација на профитот заговара 
максимизација на заработките по акција. Акцијата е долгорочна хартија од вредност, 
без рок на втасување и со неа се изразува сопственички однос.
6
 Меѓутоа, ова не може 
да биде соодветна цел, бидејќи тој не ги одредува роковите и траењето на очекуваните 
приноси. Во врска со тоа, може да се постави прашањето – дали инвестициониот 
потфат кој ќе оствари принос од 1 000 000 денари, по пет години ќе биде повреден од 
проектот кој ќе оствари годишен принос од 150 000 денари секоја година во наредните 
пет години? Одговорот на ова прашање зависи од временската вредност на парите за 
претпријатието од областа на туризмот и инвеститорите. 
Друг недостаток на вака поставената цел при работењето на туристичкото 
претпријатие е ризикот. Секој инвестиционен проект има свое ниво на ризик, што 
значи едни се поризични од другите. Затоа е очекувано движењето на заработките по 
акција да се различни кај различни инвестициони проекти. Финансискиот ризик влијае 
и на вкупниот ризик на инвеститорот.  
При вака поставени цели не се води сметка за влијанието на политиката на 
дивиденди на пазарната цена на акцијата. Кога максимизацијата на заработка по акција 
би била единствена цел, претпријатието од доменот на туризмот не би исплаќало 
диведенда, бидејќи со задржување на добивката и нејзино натамошно инвестирање по 
некоја позитивна стапка на принос ја зголемува заработката по акција. 
Максимизацијата на заработката по акција не би била задоволителна цел сама по себе, 
во мерка со која исплатата на дивидендата може да влијае врз вредноста на акцијата. 
Имајќи ги предвид наведените причини, целта на максимизација на заработката 
по акција не мора да биде иста како и сета максимизација на пазарната цена на 
акцијата. Пазарната цена на акцијата претставува проценка на вредноста на 
претпријатието од страна на сите учесници во финансискиот пазар. При формирање на 
овие цени се земаат во предвид сегашната и идната заработка по акција, временскиот 
период, траењето и ризикот на тие заработки, дивидендната политика на туристичкото 
претпријатие, како и останатите факти релевантни за пазарната цена на акциите. 
Пазарната цена служи како барометар за успешноста на работењето, поради тоа што 
покажува колку менаџментот во туризмот работи во корист на акционерите. 
Акционерите кои се незадоволни од работењето на менаџментот во туризмот 
можат да ги продадат своите акции. Продажбата на акции се остварува по пазарна 
цена, која што во моментот на продажба зависи од понудата и побарувачката на 
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акцијата
7
 и добиените средства да ги вложат во друго претпријатие. Ако направат така 
и другите незадоволни акционери, тоа ќе придонесе да се намали пазарната цена на 
акцијата. 
Покрај главната финансиска цел, постои и споредна цел, односно: 
• максимизација на нето – добивката на долг рок, и 
• јакнење на финансиската сила. 
1. Нето – добивката претставува дел од бруто – добивката (намалена за камати и 
даноци), која му останува на располагање на туристичкото претпријатие. Нето – 
добивката во акционерските друштва се дело на: а) дивидендна добивка, од која се 
врши исплата на дивиденда, б) задржана добивка, од која се врши трајниот капитал 
на претпријатието од областа на туризмот и се користи за финансирање на развојот, 
покривање на загуби, исплата на дивиденди во случај на недостаток на нето -  
добивка и в) резерви, за покривање на деловен и финансиски ризик. Нето – 
добивката е услов за опстанок на туристичкото претпријатие во конкурентската 
борба на туристичкиот пазар. 
Максимизацијата на вкупната добивка на претпријатието од доменот на 
туризмот не е најдобро мерило за добро финансико управување. Туристичкото 
претпријатие може да ја зголеми вкупната добивка, да ја инвестира во обврзници 
или други хартии од вредност, а вработените (акционерите) од тоа немаат 
финансиска корист, барем не во сегашноста. Покрај тоа, претпријатието од областа 
на туризмот може да ја зголеми добивката со издавање на нови акции, а притоа да 
не дојде до опаѓање на заработката по акција, ако со пропорционално зголемување 
на акциите треба да се зголеми и нето – добивката од која се врши исплата на 
дивиденди.
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 Заради тоа, подобар е критериумот мерка на профитабилноста на 
заработка по акција (нето – вкупен профит).   
Од аспект на оставарување на добивка, цел на туристичкото претпријатие е 
максимизација на нето – добивка, која може табеларно да се прикаже на следниов 
начин: 
       Tабела 1. Максимизација на нето-добивка 































2. Јакнењето на финансиската сила претставува втора цел на финансискиот 
менаџмент во туристичкото претпријатие. Финансиската сила ја сочинуваат две 
компоненти: а) квантитативна и б) квалитативна. 
• Квантитативната финансиска сила претставува обем и вредност на имотот. 
Оваа компонента подразбира: усогласеност на основните средства со 
работните задачи и усогласеност на основните средства со обратните 
средства. Ако основните средства не се усогласени со работната задача, 
последицата може да биде недоволно користење на туристичките 
капацитети или тесни грла во производството т.е. давање на услуги. 
Неусогласеноста на основните и обратните средства може да предизивика 
застои во производството или во вршењето на услугите и слично. 
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Обратните средста треба да се користат за опслужување на основните средства, 
но во минимална количина и вредност која ќе предизивика најмалку трошоци. Затоа 
треба да се тежнее кон оптимален обем на основните и обратните средства. Во рамките 
на квантитетот на финансиската сила, треба да се настојува: усогласеност на 
краткорочното и долгорочното финансирање, усогласеност на сопствениот и туѓиот 
капитал и одржување на финансиската рамнотежа. Кванитетот на финансиската сила 
го условува обемот на работењето. 
• Квалитетот на финансиската сила го сочинуваат: трајна способност на 
плаќање на обврските во рок (солвентност), трајна способност на 
краткорочно тековно работење и долгорочно финансирање на развојот, 
трајна способност на вложување во материјален, финансиски и друг имот, 
задржување на вредноста на сопствениот имот (работење без загуби), 
зголемување на имотот на сопственикот со остварување на нето – добивка и 
задржување на добивка и трајна способност на задоволување на потребите 
на вработените, менаџерите во туризмот и државата (собирање на данок). 
Квалитетот на финансиската сила ја условува можноста за работење, заради што 
е примарен во однос на кванититетот. Квалитетот на финансиската сила подразбира 
способност на плаќање, финансирање, инвестирање и слично. Без оваа способност 
нема ни можност за добро работење и опстанок на претпријатието од областа на 
туризмот. Без финансиска сила не може да се оствари позитивен финансиски резултат 
и задржана добивка не може да јакне финансиската сила на туристичкото претпријатие, 
ниту може да се максимизира вредноста на имотот и богатството на вработените 
(акционерите). Треба да се напомене и тоа дека некои финансиски менаџери по 
правило губат а некои добиваат, а тоа зависи од нивното знаење, умеење искуство, 





Tемата која е обработена во овој труд е „Улогата на Финансискиот 
менаџмент за работењето на претпријатијата од областа на туризмот“. Како 
мотивација за обработка на оваа тема претставуваше фактот за големото значење 
на менаџментот и деловните финансиски одлуки за ефективно и ефикасно 
работење на туристичките претпријатија, а со тоа и врз развојот на туризмот. Исто 
така, вредно е да се напомене како и тоа што постојат мал број истражувања од 
оваа област, во рамките на нашите простори, така што истата би требало и 
понатаму да се проучува од научен и стручен аспект со оглед на нејзината 
актуелност. 
Врз основа на одредени истражувања се потврдува големото значење на 
финансискиот менаџментот за работењето на туристичките претпријатија, како и 
за развој на туризмот. За жал се доаѓа до заклучок дека не се посветува доволно 
внимание на оваа проблематика во претпријатијата од областа на туризмот во 
Република Македонија и крајно време е да се извршат фундаментални промени во 
ставовите на менаџерите кои се инволвирани во туризмот кон менаџментот како 
најзначаен сегмент на туристичката понуда и како важен фактор за квалитетни 
услуги. 
Но, се добива силен впечаток дека не постои соодветна спремност од топ 
менаџерите во Република Македонија, со одредени исклучоци, за реализирање на 
таа иницијатива. Би требало да се промовираат нови стручни кадри кои би ја 
надминале индиферентноста на досегашните менаџери во туризмот. Тие во целост 
                                                           
9
 Negro, Z., F., (2001), Ibid, 8. 
би го забрзале развојот на туризмот. Неопходно е максимално да се искористат и 
валоризираат туристичките вредности со кои располага нашата земја со 
вклучување професионален менаџмент, бидејќи тој има круцијална улога за 
ефективно и ефикасно работење на претпријатијата од доменот на туризмот, преку 
носење на квалитетни финансиски одлуки. Во тој контекст, никако не смее да се 
заборави фактот дека еден од најзначајните фактори за брз туристички развој и за 
поголема конкурентност на домашниот и меѓународниот туристички пазар е и 
финансикиот менаџмент во туризмот. 
 
Conclusion: 
 The topic covered in this paper is "The role of financial management in the operation 
of companies in the field of tourism." The motivation for processing this topic was the 
fact of the great importance of the management and business financial decisions for 
effective and efficient operation of tourism companies, and thus the development of 
tourism. It is also worth mentioning that there are a small number of researches in this 
field, within our area, so it should be further studied from a scientific and professional 
point of view given its relevance. 
      Based on certain research, the great importance of financial management for the 
operation of tourism enterprises, as well as for the development of tourism is confirmed. 
Unfortunately, it is concluded that not enough attention is paid to this issue in the 
companies in the field of tourism in the Republic of Macedonia and it is high time to 
make fundamental changes in the attitudes of managers involved in tourism to 
management as the most important segment of the tourist offer. and as an important 
factor for quality services. 
However, there is a strong impression that there is no adequate readiness of the 
top managers in the Republic of Macedonia, with certain exceptions, to implement that 
initiative. New professional staff should be promoted who would overcome the 
indifference of the current managers in tourism. They would completely accelerate the 
development of tourism. It is necessary to make maximum use of and valorize the 
tourist values that our country has at its disposal by including professional management, 
because it has a crucial role for effective and efficient operation of companies in the 
field of tourism, by making quality financial decisions. In this context, we must not 
forget the fact that one of the most important factors for rapid tourism development and 
greater competitiveness in the domestic and international tourism market is the financial 
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